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ABSTRACT 
This research aims to analyze the influence of firm size, firm age, leverage, profitability, 
and independent commissioner on the intellectual capital disclosure and influence of intellectual 
capital disclosure on market capitalization. 
The population of this research are all real estate and property companies that listed in 
Indonesian Stock Exchange (IDX) during 2010-2012. The samples were selected using purposive 
sampling method and obtained eighty four companies being sampled. This research analyzes the 
company’s annual report using the method of content analysis. Data analysis used descriptive 
statistics, classical assumption test, and multiple linear regression analysis.  
The result of this study showed that firm size and profitability significantly influence to the 
intellectual capital disclosure. Meanwhile, leverage,firm age and independent commisioner , had 
no effect to the intellectual capital disclosure. And, Intellectual capital disclosure significantly 
influence to the market capitalization. 
 
Keywords: determinants, intellectual capital, intellectual capital disclosure, market capitalization 
 
PENDAHULUAN.  
Kemajuan pesat di bidang ekonomi dan bisnis membuat perusahaan-perusahaan untuk 
mengubah cara mereka menjalankan bisnisnya. Agar perusahaan terus bertahan, perusahaan-
perusahaan harus dengan cepat mengubah strateginya dari bisnis yang didasarkan pada tenaga kerja 
(labor-based business) menuju knowledge based business (bisnis berdasarkan pengetahuan), 
sehingga karakteristik utama perusahaannya menjadi perusahaan berbasis ilmu pengetahuan 
(Sawarjuwono dan Kadir, 2003). Perusahaan yang berbasis pengetahuan menerapkan konsep 
manajemen pengetahuan yang bertugas mencari informasi mengenai bagaimana cara memilih, 
mengelola, dan memanfaatkan sumber daya agar efisien. Suatu perusahan yang dapat mengelola 
pengetahuan dengan baik akan mempunyai keunggulan kompetitif dibandingkan dengan 
perusahaan lain yang mengabaikan pengetahuan. Perkembangan ekonomi baru dikendalikan oleh 
informasi dan pengetahuan, hal ini membawa sebuah peningkatan perhatian pada modal intelektual 
atau intellectual capital (Hong, 2007).  
Perusahaan yang mengungkapkan informasi mengenai intellectual capital akan 
mendapatkan manfaat yang menguntungkan bagi organisasi. Beberapa manfaat intellectual capital 
antara lain untuk membantu organisasi merumuskan strategi perusahaan, menilai eksekusi strategi, 
membantu dalam keputusan diversifikasi dan ekspansi, digunakan sebagai dasar untuk kompensasi 
dan mengkomunikasikan langkah-langkah bagi stakeholder eksternal (Marr et al., 2003). 
Guthrie dan Petty (2000) berpendapat bahwa pentingnya modal intelektual dikarenakan 
oleh faktor-faktor sebagai berikut, pertama, revolusi dalam teknologi informasi dan masyarakat 
informasi. Kedua, mulai diakui pentingnya pengetahuan dan ekonomi berbasis pengetahuan. 
Ketiga, perubahan pola aktivitas antar perseorangan dan masyarakat jaringan serta timbulnya 
inovasi sebagai penentu utama keunggulan kompetitif. 
Menurut para praktisi dan akademisi pengungkapan modal intelektual merupakan salah 
satu instrumen untuk menentukan nilai perusahaan (Purnomosidhi, 2006). Menurut Husnan (2000) 
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yang dimaksud dengan nilai perusahaan merupakan harga yang bersedia dibayar oleh calon 
pembeli apabila perusahaan tersebut dijual. Apabila, perusahaan menawarkan saham ke publik 
maka nilai perusahaan akan tercermin pada harga sahamnya. Jadi, dengan meningkatnya harga 
saham atau sudah barang tentu seorang pemegang saham akan menjadi lebih kaya atau lebih 
makmur. Pada penelitian ini nilai perusahaan dilihat dari market capitalization yang diukur dengan 
melihat harga saham yang beredar dan jumlah saham yang beredar.  
 
 
KERANGKA PEMIKIRAN TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 
Jensen dan Mackling (1976) mengemukakan bahwa teori keagenan membuat suatu model 
kontraktual antara dua atau lebih orang (pihak), dimana salah satu pihak disebut agen dan pihak 
lain disebut prinsipal. Perusahaan mempunyai banyak kontrak, misalnya kontrak kerja antara 
perusahaan dengan para manajernya dan kontrak pinjaman antara perusahaan dengan krediturnya. 
Untuk itulah dalam segi teori agensi dikenal dengan kontrak kerja, yang mengatur proporsi utilitas 
masing-masing pihak dengan tetap memperhitungkan kemanfaatan secara keseluruhan. Kontrak 
kerja adalah seperangkat aturan yang mengatur mengenai mekanisme bagi hasil, baik yang berupa 
keuntungan maupun risiko yang disetujui oleh prinsipal dan agen. Kontrak kerja yang optimal 
adalah kontrak yang seimbang antara prinsipal dan agen yang secara matematis memperlihatkan 
pelaksanaan kewajiban yang optimal oleh agen dan pemberian imbalan khusus oleh prinsipal 
kepada agen. 
Untuk mengurangi biaya agensi, manajer dapat melakukan pengungkapan sukarela. 
Menurut Amilia (2008), salah satu cara efektif dapat dilakukan untuk mengurangi asimetri 
informasi dan biaya keagenan adalah dengan melakukan pengungkapan sukarela. Salah satu bentuk 
pengungkapan sukarela yang dapat dilakukan manajer adalah pengungkapan modal intelektual. 
Sementara menurut Anam et al (2011) Resource-based theory dapat digunakan untuk 
mengetahui hubungan IC disclosure dengan market capitalization. Seperti yang diketahui IC 
merupakan salah satu komponen sumber daya perusahaan yang berkontribusi menciptakan 
kemakmuran perusahaan. Maka dari itu, ketika perusahaan mengungkapkan lebih banyak informasi 
IC pada laporan keuangan mereka dapat membuat stakeholder mengerti proses penciptaan 
kemakmuran perusahaan. Sebagai hasilnya, dapat mengurangi kesalahan pengevaluasian harga 
saham peusahaan dan menambah market capitalization.  
 
Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Intellectual capital disclosure 
Teori keagenan dapat menjelaskan hubungan positif antara ukuran perusahaan dan 
pengungkapan modal intelektual. Berdasarkan teori keagenan, biaya keagenan bertambah seiring 
dengan bertambahnya proporsi modal eksternal (Jensen dan Meckling, 1976). Sementara 
penggunaan modal eksternal pada perusahaan besar cenderung semakin besar. Dengan demikian, 
perusahaan besar cenderung memiliki biaya keagenan yang lebih tinggi dibandingkan perusahaan 
kecil. Dengan melakukan pengungkapan modal intelektual secara lebih luas, asimetri informasi 
antara pemegang saham dan manajer dapat dikurangi. Pemegang saham tentu akan memiliki 
pengetahuan yang lebih luas tentang kondisi perusahaan, termasuk tentang bagaimana prospek 
penciptaan nilai perusahaan di masa yang akan datang. Dengan berkurangnya asimetri informasi 
antara pemegang saham dan manajer, maka biaya keagenan yang dikeluarkan untuk memantau 
kinerja manajer juga berkurang. Oleh karena itu, untuk mengurangi biaya keagenan, perusahaan 
yang lebih besar tentu akan termotivasi untuk melakukan pengungkapan modal intelektual secara 
lebih luas.  
H1a: Ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap intellectual capital disclosure 
 
Pengaruh umur perusahaan terhadap intellectual capital disclosure 
 Umur perusahaan diperkirakan memilki hubungan yang positif terhadap kualitas 
pengungkapan informasi perusahaan. Alasan yang mendasarinya adalah perusahaan yang berumur 
lebih tua memiliki pengalaman yang lebih banyak dalam mempublikasikan laporan keuangan. 
Perusahaan yang memiliki pengalaman lebih banyak akan lebih mengetahui kebutuhan akan 
informasi perusahaan. Penelitian White et al. (2007) menjelaskan bahwa terdapat hubungan yang 
signifikan antara umur perusahaan dengan pengungkapan modal intelektual. 
DIPONEGORO JOURNAL OF ACCOUNTING Volume 4,  Nomor 1, Tahun 2015   Halaman 3 
3 
 
 H1b : Umur perusahaan berpengaruh  Positif terhadap Intellectual Capital Disclosure 
Pengaruh Leverage terhadap Intellectual Capital Disclosure  
 Perusahaan yang memiliki proporsi utang yang tinggi dalam struktur modalnya akan 
menanggung biaya keagenan yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang mempunyai 
proporsi hutang lebih kecil. Untuk mengurangi cost agency, manajemen perusahaan dapat 
mengungkapkan lebih banyak informasi yang diharapkan dapat semakin meningkat seiring dengan 
semakin tingginya tingkat leverage. Teori keagenan memprediksi bahwa perusahaan dengan rasio 
leverage yang lebih tinggi akan mengungkapkan lebih banyak informasi (Jensen dan Meckling 
dalam Istanti, 2009). 
 H1c : Leverage berpengaruh  Positif terhadap Intellectual Capital Disclosure 
 
Pengaruh Profitabilitas terhadap Intellectual Capital Disclosure 
 Berdasarkan teori sinyal, perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi dapat 
menggunakan pengungkapan modal intelektual untuk membedakan dengan perusahaan lain yang 
kurang menguntungkan. Selain itu, melalui sinyal tersebut perusahaan dapat menunjukan bahwa 
profitabilitas mungkin hasil dari investasi dalam modal intelektual dan perusahaan akan 
menggunakan pengungkapan modal intelektual untuk memberikan sinyal penggunaan yang 
signifikan dalam bentuk investasi tersebut (Li et al., 2008). Dengan demikian, semakin tinggi 
profitabilitas perusahaan maka perusahaan akan mengungkapkan lebih banyak informasi tentang 
modal intelektual.  
 H1d: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap intellectual capital disclosure 
 
Pengaruh Komisaris Independen Terhadap Intellectual Capital Disclosure 
 Komisaris independen sebagai pihak yang netral dalam perusahaan diharapkan mampu 
menjembatani adanya asimetri informasi yang terjadi antara pihak pemilik dengan pihak manajer. 
Sebagai pihak yang netral, komisaris independen mengawasi para pemegang saham sehubungan 
dengan aktivitas perusahaan dan mengendalikan perilaku para manajer perusahaan.Penelitian White 
menyebutkan bahwa terdapat hubungan yang signifikan antara komesaris independen dengan 
pengungkapan sukarela modal intelektual. 
 H1e : Komisaris Independen berpengaruh  Positif terhadap Intellectual Capital Disclosure 
 
Pengaruh Intellectual Capital DisclosureTerhadap Market Capitalization 
 Teori Resource-Based dapat digunakan untuk menjelaskan hubungan antara intellectual 
capital disclosure dan marlet capitalization. Seperti diketahui IC merupakan salah satu komponen 
dari modal dan sumber daya perusahaan yang berkontribusi terhadap penciptaan proses 
kemakmuran perusahan. Saat perusahaan mengungkapkan informai IC lebih banyak maka itu akan 
membantu stakeholders lebih mengerti proses penciptaan kemakmuran perusahaan sehingga dapat 
mengurangi  kesalahan dalam penilaian harga saham perusahaan. 
 H2 : Intellectual Capital Disclosure Berpengaruh positif terhadap Market Capitalization 
 
METODE PENELITIAN 
Variabel Penelitian 
 Variabel independen yakni ukuran perusahaan disajikan dalam bentuk logaritma natural, 
karena nilai dan sebarannya yang besar dibandingkan variabel yang lain. Variabel umur perusahaan 
diukur dengan menghitung mulai tanggal beroperasinya perusahaan hingga akhir tahun penelitian. 
Variabel leverage dihitung dengan menghitung rasio antara total hutang dengan total aset. Variabel 
profitabilitas diukur dengan menggunakan proksi Return On Asset (ROA). Variabel komisaris 
independen diukur dengan menghitung rasio jumlah komisaris independen dengan total jumlah 
dewan komisaris. Variabel Intellectual Capital Disclosure yang juga merupakan variabel dependen 
pada penelitian ini diukur dengan metode content analysis. Skor 1 diberikan apabila item yang 
ditentukan diungkapkan oleh perusahaan di dalam laporan tahunan. Sementara skor 0 diberikan 
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apabila item yang ditentukan tidak diungkapkan oleh perusahaan di dalam laporan tahunan. Cara 
yang dilakukan untuk melakukan penilaian ICD adalah dengan melakukan perbandingan antara 
pengungkapan modal intelektual yang sudah dilakukan oleh perusahaan dengan jumlah maksimum 
pengungkapan modal intelektual yang harus diungkapkan oleh perusahaan. Indeks pengungkapan 
modal intelektual dalam penelitian ini menggunakan indeks yang dikembangkan oleh Bukh et al. 
(2000) yang berjumlah 78 item. Variabel Market Capita;ization yang merupakan variabel dependen 
disajikan dalam bentuk logaritma natural dari hasil perkalian harga saham yang beredar dan jumlah 
saham yang beredar pada tanggal penutupan. 
Penentuan Sampel 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan real estate & property yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2010-2012. Sampel penelitian dipilih dengan menggunakan 
metode purposive sampling, dengan harapan peneliti mendapatkan informasi dari kelompok 
sasaran spesifik (Sekaran, 2005). Adapun kriteria yang digunakan dalam penentuan sampel adalah 
sebagai berikut: 
1. Perusahaan yang mempublikasikan laporan tahunan (annual report) lengkap 
selama tahun 2010-2012 selama tiga tahun tersebut secara berturut-turut di situs 
BEI.  
2. Memiliki data yang lengkap terkait dengan variabel – variabel yang 
digunakan dalam penelitian 
Metode Analisis 
Pengujian terhadap hipotesis dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi linear 
(linear regression). Model regresi yang dikembangkan dalam penelitian ini ada 2 yakni sebagai 
berikut: 
1. 𝐼𝐶𝐷 =  𝛼 +  𝛽1𝑆𝑖𝑧𝑒 +  𝛽2𝐴𝑔𝑒 + 𝛽3𝐿𝑒𝑣 +  𝛽4𝑃𝑟𝑜𝑓 + 𝛽5𝐼𝑛𝑑 + 𝜀 
 
2. 𝐿𝑛𝑀𝑐𝑎𝑝 =  𝛼 +  𝛽𝐼𝐶𝐷 +  𝜀 
 
 
Keterangan:  
LnMcap  = Market capitalization 
ICD   = indeks intellectual capital disclosure  
Size  = ukuran perusahaan  
Age   = Umur perusahaan 
Lev  = leverage perusahaan  
Prof  = Profitabilitas perusahaan 
Ind  = Komisaris Independen 
α   = konstanta  
β1, β2..  = koefisien regresi  
ε1   = error (kesalahan pengganggu) 
 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
Deskripsi Variabel 
Statistik deskriptif berfungsi untuk mengetahui karakterisrik sampel yang digunakan dalam 
penelitian. Tabel 1 berisi statistik deskriptif untuk menjelaskan gambaran data yang berupa nilai 
minimum, nilai maksimum, nilai rata-rata (mean), dan deviasi standar. 
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Tabel 1 
Analisis Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Size 84 22,0938 30,8447 28,3727 1,5956 
Umur 84 10 43 26.29 7.78 
Leverage 84 ,0680 ,7402 ,415337 ,1696607 
Profitabilitas 84 -,1027 ,4017 ,051913 ,0648431 
IND 84 ,3333 ,7500 ,4284 ,1253 
ICD 84 ,1538 ,5000 ,352564 ,0995549 
LnMCap 84 23.56 30.77 27.9052 1.79326 
Valid N (listwise) 84 
    
 
Tabel 1 menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahan (SIZE) mempunyai nilai minimum 
sebesar 22,0938 , nilai maksimum 30,8447 , nilai rata-rata 28,372788 dan standar deviasi sebesar 
1,5956861. Nilai tersebut menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan yang menjadi sampel 
mempunyai aset yang relatif besar karena nilai rat-ratanya cenderung mendekati nilai maksimum 
 Variabel umur perusahan (AGE) mempunyai nilai minimum sebesar 10 , nilai maksimum 
43, nilai rata-rata 26,29 dan standar deviasi sebesar 7,78. Nilai tersebut menunjukkan bahwa rata-
rata perusahaan yang menjadi sampel mempunyai umur yang relatif rendah karena cenderung lebih 
mendekati nilai minimum meskipun ada perusahaan yang berumur 43 tahun 
 Variabel leverage  (LEV) mempunyai nilai minimum sebesar 6,80% , nilai maksimum 
sebesar 74,02 %, nilai rata-rata sebesar  41,53% dan nilai standar deviasi sebesar 16,96%. Dengan 
menilai nilai rata-rata dari variabel leverage ada kecenderungan seimbang karena nilainya hampir 
sama dekatnya baik ke nilai maksimum dan nilai maksimum. 
 Variabel Profitabilitas mempunyai nilai minimum sebesar -10, 27 %, nilai maksimum 
sebesar 40, 17 %, nilai rata-rata 5,19 %  dan nilai standar deviasi sebesar 26,48%. Berdasarkan 
nilai tersebut sampel perusahaan memiliki nilai profitabilitas yang cenderung rendah karena 
memiliki nilai rata-rata yang cenderung mendekati nilai minimum meskipun ada perusahaan yang 
meiliki nilai profitabilitas sebesar 40,17%. 
 Variabel Komisaris Independen (IND) mempunyai nilai minimum sebesar 33,33% , nilai 
maksimum sebesar 75,00 %, nilai rata-rata sebesar  42,84 % dan nilai standar deviasi sebesar 
12,53%. Dari nilai rata-rata tersebut, variabel komisaris independen cenderung bernilai kecil karena 
nilai nya cenderung mendekati nilai minimumnya 
Variabel intellectual capital disclosure (ICD) mempunyai nilai minimum sebesar 15,38%, 
Nilai maksimum sebesar 50,00% , nilai rata-rata sebesar 35,25% dan nilai standar deviasi sebesar 
9,95% Dari nilai rata-rata tersebut, variabel kintellectual capital disclosure cenderung bernilai 
besar karena nilai nya cenderung mendekati nilai maksimumnya. 
Variabel market capitalization  mempunyai nilai minimum sebesar 23,56, nilai 
maksimumsebesar 30, 77 ,nilai rata-rata sebesar 27,9053 dan nilai standar deviasi sebesar 1,793. 
Dari nilai rata-rata tersebut, variabel market capitalization cenderung bernilai besar karena nilai 
nya cenderung mendekati nilai maksimumnya 
Pembahasan Hasil Penelitian 
Berdasarkan penilaian uji normalitas, uji multikolinieritas, uji autokorelasi uji heteroskedastisitas 
yang lulus sesuai kriteria, menunjukkan bahwa model regresi linear tersebut layak dipakai untuk 
menganalisis penelitian ini. Hasil pengujian hipotesis dapat dilihat pada Tabel 2. 
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Tabel 2 
Hasil Uji Hipotesis 
Variabel Nilai Signifikansi (α = 5%) 
Ukuran perusahaan .004* 
Umur Perusahaan .360 
Leverage .266 
Profitabilitas .033* 
Komisaris Independen .733 
Intellectual capital disclosure .000* 
Keterangan: *) Signifikan 
 
Berdasarkan hasil tabel 2 diatas variabel SIZE memiliki nilai t sebesar 2,928 dengan tingkat 
signifikansi sebesar 0,004 lebih rendah dari tingkat signifikansi 0,05 (5%). Hal ini menunjukkan 
bahwa SIZE terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap ICD. Dengan demikian (H1a) 
yang menyatakan bahwa Ukuran perusahaan (SIZE) berpengaruh positif terhadap Intellectual 
Capital Disclosure dapat diterima. 
Berdasarkan hasil tabel 2 diatas variabel AGE memiliki nilai t sebesar 0,920 dengan tingkat 
signifikansi sebesar 0,360 lebih tinggi dari tingkat signifikansi 0,05 (5%). Hal ini menunjukkan 
bahwa AGE terbukti berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap ICD. Dengan demikian 
(H1b) yang menyatakan bahwa Ukuran perusahaan (AGE) berpengaruh positif terhadap 
Intellectual Capital Disclosure ditolak. 
Berdasarkan hasil tabel 2 diatas variabel LEV memiliki nilai t sebesar 1,120 dengan tingkat 
signifikansi sebesar 0,266 lebih tinggi dari tingkat signifikansi 0,05 (5%). Hal ini menunjukkan 
bahwa AGE terbukti berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap ICD. Dengan demikian 
(H1c) yang menyatakan bahwa Leverage (LEV) berpengaruh positif terhadap Intellectual Capital 
Disclosure ditolak 
Berdasarkan hasil tabel 2 diatas variabel ROA memiliki nilai t sebesar 2,165 dengan tingkat 
signifikansi sebesar 0,033 lebih rendah dari tingkat signifikansi 0,05 (5%). Hal ini menunjukkan 
bahwa ROA terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap ICD. Dengan demikian (H1d) 
yang menyatakan bahwa Profitabilitas (ROA) berpengaruh positif terhadap Intellectual Capital 
Disclosure dapat diterima 
Berdasarkan hasil tabel 2 diatas variabel IND memiliki nilai t sebesar -0,342 dengan tingkat 
signifikansi sebesar 0,733 lebih tinggi dari tingkat signifikansi 0,05 (5%). Hal ini menunjukkan 
bahwa IND terbukti berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap ICD. Dengan demikian 
(H1e) yang menyatakan bahwa Komisaris Independen (IND) berpengaruh positif terhadap 
Intellectual Capital Disclosure ditolak 
Berdasarkan hasil tabel 2 diatas variabel ICD memiliki nilai t sebesar 10,707 dengan tingkat 
signifikansi sebesar 0,000 lebih rendah dari tingkat signifikansi 0,05 (5%). Hal ini menunjukkan 
bahwa ICD terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap LnMcap. Dengan demikian (H2) 
yang menyatakan bahwa Intellectual Capital Disclosure berpengaruh positif terhadap Market 
Capitalization (LnMcap) dapat diterima 
 
KESIMPULAN DAN KETERBATASAN 
Hasil penelitian ini menunjukkan beberapa faktor yang mempengaruhi intellectual capital 
disclosure. Dari 5 faktor yang diteliti (ukuran perusahaan, umur perusahaan, leverage, 
profitabilitas, komisari independen) terbukti bahwa ukuran perusahaan dan profitabilitas 
berpengaruh terhadap intellectual capital disclosure. Dan Intellectual Capital Disclosure 
berpengaruh terhadap Market capitalization.  
 Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan Pertama, Variabel independen hanya 
terbatas pada karakteristik perusahaan saja, yang hanya meliputi konsentrasi ukuran perusahaan, 
umur perusahaan, leverage, profitabilitas, Komisaris independen, tanpa melibatkan faktor eksternal 
parusahaan.Kedua, Pada penelitian ini hanya terbatas pada perusahaan real estate & property saja. 
Ketiga, Penilaian skor indeks pengungkapan modal intelektual hanya didasarkan pada interpretasi 
peneliti semata, sehingga hasil penelitian masih bersifat subyektif.  
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Atas dasar keterbatasan tersebut, untuk penelitian selanjutnya disarankan agar menambah 
faktor-faktor eksternal yang memiliki pengaruh terhadap Intelectual Capital Disclosure dan 
Market Capitalization, menambah jumlah sampel penelitan dan obyek penelitian tidak hanya 
mencakup perusahaan real estate dan properti saja, Dalam penilaian skor indeks pengungkapan 
modal intelektual melibatkan beberapa peneliti agar terhindar dari penilaian yang subyektif.  
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